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本周數據公布時間及預測(6月15-18日)

日期
15

16

17

18

國家
歐盟
德國
英國

美國

日本

英國

美國

澳洲
歐盟

美國

德國
英國

香港時間
6:00PM
3:00PM
4:30PM
8:30PM
8:30PM
9:15PM
9:15PM
10:00PM
7:50AM
4:30PM
4:30PM
8:30PM
8:30PM

聯邦公開市場委員會會議
9:30AM
6:00PM
8:30PM
10:00PM
3:00PM
4:30PM

報告
五月份歐元區貨物貿易盈餘(歐元)

五月份消費物價指數#
六月份失業率
五月份零售額#

五月份生產物價指數
五月份工業生產
五月份設備使用率
四月份商業存貨

五月份貿易盈餘(日圓)
五月份消費物價指數#

五月份生產物價指數(輸出)#
五月份建屋動工(單位)
五月份入口物價指數

五月份失業率
五月份歐元區協調化消費物價指數#(修訂)
截至前周六的首次申領失業救濟人數

五月份領先指標
五月份生產物價指數#

五月份零售量#

預測
-
-
-

-0.6%
+0.5%
+0.7%
75.1
-0.1%
-
-
-

163.5萬
-

-
+2.0%
35.0萬
+1.2%
-
-

上次
158億
+2.0%
4.8%
0.0%
+0.6%
+0.7%
74.9
+0.3%
-

+1.6%
+3.9%
156.9萬
+0.8%

5.5%
+1.6%
37.6萬
+1.6%
+5.2%
+42.4%

市值管理不是「股價管理」

宋清輝
著名經濟學家

��
�� ����

所謂市值管理，
不是讓上市公

司的市值不斷上漲，
簡而言之是要使上市
公司的市值與公司的

價值相一致。相對的，要做好市值管理，簡
言之就是要管理層做好公司的運營，推動公
司積極健康發展，使公司能夠長期、持續性
地盈利。這也意味着要做好市值管理，需要
通過有效、長期的機制進行管理，想瞬間取
得成效是絕對不可能的事情。

追求的是熊市抗跌力
在A股時有出現震盪的背景下，上市公司
更需要做好市值管理。市值管理制度的出台
並不是政府某一時刻的「救市」行為，而是
讓上市公司主動進行自我的調整和完善。對
盈利能力強、具備持續發展的上市公司而
言，他們更有資本在牛市中昂首挺胸，在熊
市之中顯示抗跌能力，其市值更應該在股市
中表現突出。
上市公司和投資者都需要明白，市值管理

並不能在短期內提振上市公司股價，而是
「放長線釣大魚」，要應用公司經營和資本
運作的方法為公司業績打好基礎，為公司股
價在未來的上漲做好鋪墊。
當前，不少上市公司的票面市值已經大於

實際市值。許多個股的上漲僅是因為概念、
預期的炒作，在資金成為推動市場上漲主力
的背景下，虛高甚至成為泡沫的股價並不能
反映出真實價值。因此泡沫破滅之後，大量
上市公司股價瘋狂下挫。
如今，我們可以看到各種評論指出上市公

司市盈率非常低，意思是大部分上市公司的
市值已經低於或者接近實際價值，這也會讓
很多讀者認為抄底的時機到了。但由於上市
公司的生產經營是動態的，尤其是當前宏觀
經濟仍處於較為不穩定的時期，上市公司面
臨着較大的經營壓力。在經營壓力變大的同
時，公司動態業績可能會進一步下降，公司
實際價值也會因此不斷下降。在這種情況
下，如果上市公司有完善的市值管理措施並
已經實施，一旦經濟企穩或股市穩定，就能

夠成為市場的搶手貨。

須定下清晰發展目標
公司要做好市值管理就需要實現全方位的

提升，就要讓外界看到他們最想看到的東
西。對中長期、價值投資者而言，上市公司
的定位、未來3到5年階段發展目標、實施
框架都是必不可少的。此外，年度計劃與措
施，能夠讓企業的市值管理更加有效，能夠
讓投資者看到公司中短期較為清晰的脈絡。
如果上市公司真心實意將市值管理做好，

對外需要將投資人關係管理、危機公關、財
務報表等進行完善，除了按規定不得披露與
公司發展無關的事項外，其他各方面都不能
有所隱瞞；對內的資本運作方面，重大項
目、發展戰略、實行的項目都必須高度重
視，我們常見的併購重組、股權激勵、股權
質押、回購等都是市值管理的具體表現形
式。

切勿盲目拉升股價
儘管併購重組等行為是常見的市值管理方

式，但正因缺乏明確細則，部分上市公司與
自稱可以協助市值管理的諮詢和公關機構對
其未有充分的理解、或假裝沒有充分理解，
無意或故意進行了股價操作。例如，上市公
司在股價處於低位時拋出利空消息打壓股
價，相關機構會在此時大筆吸籌到控盤程度
後拉升股價，而這個時候企業利淡消息一散
而空，接踵而來的是高轉送、併購重組、優
質資產注入、員工股權激勵方案、項目重大
突破、業績報告預計大幅增長等利好。
如果在股市震盪期間，上市公司通過上述

拉升股價的方式進行所謂的「市值管理」，
不僅是給公司的股東、投資者挖了一個坑，
同時也是給自己挖了一個大坑。這不僅不利
於上市公司在A股的正面形象，同時有可能
導致公司經營發展出現問題，後期因為泡沫
破裂而大幅下跌，令投資者大幅虧損，自己
也有可能面臨退市風險。
作者為著名經濟學家，著有《床頭經濟

學》

中國國務院於2014年5月發布的新「國九條」

中，明確提出「鼓勵上市公司建立市值管理制

度」，至今已有七年時間。之所以提出市值管理

這一概念，目的是希望中國本土上市公司以及資

本市場的發展能夠更加成熟。可惜的是，中國上市公司

的市值管理不盡人意，一小部分上市公司管理層將市值

管理和「股價管理」直接畫上等號，並蓄意將公司股價

抬高等，這樣的事件頻頻發生。

金價沽壓稍呈紓緩
出擊金匯

英皇金融集團 黃楚淇

上周金匯市場大致處於區間波動，以等待
歐洲央行會議和美國通脹數據，然而周四的
結果似乎沒有帶出明確走向。數據顯示，美
國5月消費者物價指數（CPI）較前月上漲
0.6%，較上年同期上漲5.0%，創下近13年
來最大同比升幅；核心CPI則較前月上漲
0.7%，較上年同期上漲3.8%，整
體數據均稍為好於預期，但或許
是因為市場在此前已有所消化，
故在數據公布後美元先升後回
吐。而歐洲央行稍早維持指標利
率在負0.5%不變，並保持較高的
購債速度，歐央行表示，將繼續
以高於年初的速度推進緊急債券
購買計劃，擔心任何退縮都可能
大幅提高借貸成本，並扼殺長期
拖延的經濟復甦。由於結果合乎
市場預期，故未有對歐元造成實
質影響。當前下一個重要焦點將
是本周的6月美國FOMC議息會
議，看看會否出現較不鴿派甚至
更鷹派的結果。
另外，日本央行及瑞士央行亦

都會將於本周公布利率決議。

1900為金價關鍵阻力
倫敦黃金走勢，價格在近日調

整過後，暫見守穩着每盎司1,850
美元水平，亦險守住250平均線
支持，估計短線作進一步探低風
險亦相應減少，預計當前阻力先
看25天平均線1,878，較重要阻
力則為1,900美元關口，若金價後
市可明確突破這個此前一直未能
闖過的阻力，料金價可重啟升
勢。上望目標預估在1,910以至6
月1日高位1,916.40美元，進一
步看至1,940美元。下方支撐除了
留意1,850水平，預料較大支撐將
指向200天平均線1,838以至5月
中旬低位1,808美元。
倫敦白銀方面，銀價上周轉趨

走穩，並且險守着延伸自四月初

的上升趨向線，隨着技術圖表見RSI及隨機
指數亦告上行，可望銀價短期有上試傾向。

銀價有短期上試傾向
上望目標看至每盎司28.25美元以至5月

中旬高位28.74美元，進一步指向30美元關
口。至於支持位將參考上升趨向線目前位置
27.43美元，較大支持料為50天平均線26.90
以至26.15美元。

上周數據公布結果(6月7-11日)

日期
7

8

9

10

11

註：R代表修訂數據 #代表增長年率

國家
無重要數據公布

德國
美國
日本
德國
美國

英國

德國
美國

香港時間

3:00PM
8:30PM
7:50AM
3:00PM
8:30PM
8:30PM
4:30PM
4:30PM
3:00PM
8:30PM

報告

四月份工業生產#
四月份貨物及勞務貿易赤字(美元)

五月份貨幣供應#
四月份貿易赤字(歐元)
五月份消費物價指數

截至前周六的首次申領失業救濟人數
四月份貨物及勞務貿易赤字(英鎊)

四月份工業生產#
五月份批發物價指數

六月份密茲根大學消費情緒指數

結果

+26.4%
689億
+7.9%
155億
+0.6%
37.6萬
9.35億
+27.5%
+9.7%
86.4

上次

+4.8%
750億
+9.2%
202億
+0.8%
38.5萬
19.66億
+3.6%
+7.2%
82.8

R
R

R

R


